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　１　序
　フリードマンがアメリカ経済学会の会長就任演説(Friedman (1968））で
長期のフィリップス曲線は垂直たりうることを主張し，フィリップス曲線
にもとづいたケインズ的裁量政策の理論的基礎を崩してしまったことは，
すでに周知の事柄となってしまった。その後70年代に入り，多くの経済学
者たちが合理的期待仮説を標榜して舞台を長期から短期へ移してフリード
マンの命題を主張してきたことも記憶に新しい。その際の議論の焦点の一
つが期待形成の整合性にあったことはおそらく衆人が認めるところであろ
う1）。
　ところで，フリードマンが本来考えていたように，期待の整合化もしく
は期待と現実との乖離の解消が長期において論ぜられるべきだとすれば，
フリードマン命題には長期分析で不可避となるもう一つの側面が見落され
ているように思われる‰　長期においてはフィリップス曲線または総供給
関数は，もはや総需要関数とりわけ資本蓄積率からは無関係でありえなく
－90（29）－
なる。総供給関数を基礎づける生産関数の形状は資本ストックと技術進歩
に大きく依存するからである。そして技術進歩自体，資本蓄積から無関係
でありえない。
　インフレーションならびに経済成長率を云々する場合，期待形成の問題
を含めて資本蓄積，技術進歩の関係を無視はできない3）。本稿では，この
視点から長期均衡分析を中心的手法として，インフレーション・経済成長
率の関係を分析していく。まず最初に，以下の二つの節において簡単なモ
デルにより需要の側面，続いて供給の側面に注目し，それぞれ（長期）総
需要関数，総供給関数を導出することにしよう。
　２　総需要関数
　ここでは，総需要は短期的には財市場と貨幣市場の同時均衡値に対応し
て決るとし，総需要の変化はその短期的均衡の継続として表わされるとす
る。まず貨幣市場の均衡式は次の如くである。
但し, MIP=実質貨幣残高，Ｔ＝実質国民所得，Ｋ＝（実質）資本ストッ
ク，jy＝Ｔ/Ｋ，ｒ＝名目利子率，ぞ＝期待物価上昇率。とくに貨幣需要関数
は各変数毎に対数線型で表わされるとし，貨幣市場均衡は成長率の形で次
のようこなるとしよう。
但し，ρ＝ｒ－が，μ=MIM,π＝j）Z1），ｇ＝ＹＺＴ，＆＝βかである1）。た（ρ）
はマーシャルのみの（趨勢的な）変化を表わし，また実質利子率ρの変化
に応じて貨幣残高の保有量は変化すると仮定している。とくに実質利子率
の上昇は貨幣残高を節約させる方向に動かすであろう。（すなわち， ｄkjｄｐ
－89（30）一
　財市場の均衡は，周知の如く貯蓄と投資の均衡で代表されるとする。ｓ
を（平均）貯蓄性向，ｊを資本音積率とすれば（i＝Ｋ７Ｋ），均衡式は
となる。資本畜積率は，実質利子率の減少関係とし，貯蓄性向ｓは一定で
あるとすれば，成長率の形式で次のようになる。
肖は実質利子率に対するｊの弾力性を示し，肖＜0である。
　一時点毎に観ていくならば，(1ﾌﾞ)(2')式は(１)(２)と同値であり，(１)，
(２)で表わされる短期均衡とその特性はそのまま(1り，(2')にも適用でき
る。したがい，通常のIS-ＬＭ曲線の如き図が描ける。(1')，(2りから，
(μ７７ら　７が≒　ｇｐ)を所与とする限
り，成長率ｇと(期待)実質利
子率ρが決まり，ぞから名目利
子率も導出できる。
　図１は貨幣ストックの成長率
がμからμ'へ増加した場合の変
化を比較静学的に表わしている
が，注意を要するのはρの継続
的変化の影響である。瞬時的に
貨幣ストックを変化させること
－88（31）－
二次的効果を考慮したときの均衡値は図１の実線の交点ではなく，点線の
交点であらわされ，二次的効果を考慮にいれない場合より実質利子率は高
めになるであろう。
　ところで，短期的状況から長期的状況に視点を移した場合，何か考慮に
入らなければならないであろうか。資本蓄積が行われている世界で長期均
衡を考える場合，何よりも期待の整合性に注目する必要性がある。需要の
側面に視点を限定した場合，短期均衡と長期均衡の相違は期待物価上昇率
ぞが実際の物価上昇率πに一致しているかに集約される。さらに，期待形
成が現実と整合的な場合，事前に予想不可能な撹乱要因を度外視すれば，
期待の非整合性からくる変動要因は長期均衡では無くなるであろう。かく
して長期均衡下ではｇ,の影響は消滅する。したがい，長期均衡条件は次の
如くである。
但し，これらの均衡式は長期均衡の十分条件ではないことに留意する必要
がある。長期において効いてくる調整因子がもはや変化しない状態が長期
均衡である。当然のことながら，供給要因から規定されてくる成長率ｇと
物価上昇率πがここでは未決定であるからである。（1″），（2″）から長期総
需要関数が導出できる。
もちろん，ｇは(1″),(2″)からもとめられた解である。
　３　総供給関数
　生産関数としては次のようなコブ・ダグラス型の生産関数を仮定する。
(５)　　　ｙ＝ａＫ’＾(ＡyＶ)1一゛，0＜α＜L
jVは雇用量を表わし，Ａは労働増大型の技術進歩を表わす。さらに実質賃
一87（32）一
金率に関しては労働の限界生産力説が成立するものとする。
但し。　ｗlpは能率単位で測った実質賃金率であることに注意１）。（５），（６）
を使って書き直し，対数微分をすることにより次の式が導出できる。
　次にyＶを就業可能な労働力とし，ｙｐを所与のＫの下で完全雇用を実現
させる国民所得水準としよう。同様にして完全雇用を達成する成長率が
が定義できる。資本蓄積率を与えれば，がは
であらわされる。77＝やタパ＝j/Ａで，それぞれ労働力成員率と技術進
歩率を意味する。さらに賃金上昇率がが与えられれば，完全雇用を実現
するのに十分な物価上昇率?も定義できる。すなわち，
他方，短期的情況に眼を向ければ，総供拾遺は事前に予想された物価上昇
率ぞと実現した物価上昇率πとの相違から説明される2)。がをπ＝πｅのと
きの(１)の値としよう。
先と同様にして，次のような，いわゆるフリードマン＝ルーカス型の総供
給関数が導出できる。
往意しなければならないことは, (10)式と(ｎ)式は同じではないことであ
－85（33）－
る〇期待物価上昇率π６が常に完全雇用物価上昇率?に一致する保証はい
ままでの文脈からは何らえられない。それは，以下の長期均衡状態に注目
しても同様である〇
　長期均衡状態の必要条件として期待の整合性があげられることは先に述
べた通りである。さらに，フリードマンのインフレーション過程の説明に
沿って考慮すれば，期待物価上昇率と現実のそれとの差は，ほぼ実際の実
質賃金変化率と労働者にょって予想された実質賃金変化率との差とみてょ
い。ここでは，一つの仮定として期待物価上昇率は(能率単位の)賃金上昇
率に対応するように形成される。少なくとも長期均衡状態では，ぞ＝がが
成立するとしょう3)。(７)式からが＝jである。明らかに,1t'=がとが＝f
は同値である。したがい，供給側の長期均衡条件は，
　４　長期均衡
　長期均衡を(が，戸，π＊)で表わすとすれば，次の条件をみたすことに
なる。
(12)　　　　μ－π＊＝が十万(戸)
(13)　　　　が石(ρ＊)
(14)　　　　　　ぞ＝π＊＝が
また, (14)式からが＝ｇ＊がすぐに導かれる。この状態はある意味で期待
均衡状態といっても過言はない。期待された変数(が，ρ，が)は総て実際
の値(ｇ＊，戸－π＊，π＊)に適合しているのである1)。　しかし，この長期均
－85（34）－
衡成長率ｇ＊が完全雇用成長率がと一致するかはまだ不明である。需要条
件を考慮した場合のがは77十らつまり自然成長率に等しい2）。したが
い，長期均衡成長率がまさに「長期」的に実現可能であるためには，次の
制約が満たされねばならない。
これはまたπ゛≦がと同じことである。
　長期均衡状態は期待形成が現実と整合的であることを述べているだけ
で，その期待がいかなる論理に基づいて形成されているかについては何ら
言及しない。この意味では，異なるモデル毎に異なる長期均衡が可能性と
してあるといってよい。
　例えば，期待物価上昇率πｅと貨幣ストックの変化率μとの関係をみてみ
よう。一つのモデルでは，μの上昇はそれと同じ分だけぞも上昇させるも
のとしよう。これを（12）に充てれば，（12）式の左辺はμの変化後も一定で
ある。したがい，物価上昇率を上げるだけで他の実物変数（ｇ＊，戸）には
影響を与えない。つまり，貨幣ストックの変化率の変化は単に物価上昇率
を上げるだけであるという命題（貨幣の超中立性）が長期均衡では成立する
ことになる。
　他方，もう一つのモデルとして，ｇ゛カ１ ｇｌ）以下である限り，μの増加は
π６に変化を与えないとしよう。これはすぐわかるように，戸の下落を通じ
てｇ＊を上昇させる。　この場合は，μを増加させる政策は，ある範囲内
（ｇ≦が）で実物変数ｇ＊を変化させる意味で有効であることになる。もち
ろん，この二つのモデルの中間型はいくらでも考えられる。その意味で，
長期均衡の可能性はモデルの種類に応じて無数になりうるわけである3）。
　再び，長期均衡の特性にふりかえってみると，次の関係が同値であるこ
とが確認できる。
－84（35）－
但し，i＊＝j(戸)。長期均衡が完全雇用均衡に一致しない一つの理由は。
　(名目)賃金率の変化が効いていないのではないかということである。し
かし，均衡下でぞ＝がが成立する限り，すでに述べたように，π＊＜がは
持続化しうる。この場合，跨が自律的に上昇しない限り，完全雇用成長は
不可能である。
　次にπ＊＜がであれば労働の超過供給が作用して(能率単位の)賃金上昇
率は物価上昇率以下になると想定してみよう。すなわち，がくぞ＝πであ
る。(７)式からｇ＊＞j＊である。これは，ｇ＊＞ｇｌ）φ，ぜ)を意味し，慢性
的な需要不足を含意する。長期的に成長可能であるためにはg*-i*分の
需要保証が必要である。翻ってみれば，不完全雇用下でが＜π＊が成立す
る限り，その状態は長期均衡たりえないことがわかる。この場合，完全雇
用成長率のみが長期均衡の資格をもちえるわけである。しかし，落し穴も
あることに注意しなければならない。長期均衡外で議論を進めるとき，経
済の動きは長期均衡では表に出なかった要因にも影響を受ける。もし，長
期均衡点が一意であれば，不完全雇用下でが＜πが成立し，先に示したよ
うこ需要不足をもたらす。それがπの値を引き下げて需要を喚起するであ
ろう4)。　そして究極的には不変の完全雇用状態が達成される。しかし，完
全雇用成長率が一意でなければ，到達する最終的状態は同じ完全雇用状態
―83 (36)一
であってもその径路によって異なってくる。とくに需要不足からくる投資
支出の抑制は，技術進歩率にも影響を与えるだろう。技術進歩と資本蓄積
には不可離の関係があるはずである。これは完全雇用成長率の多意性を示
唆する。
　５　完全雇用成長率と技術進歩
　技術進歩と資本，労働の代替は現実には必ずしも明確に区別できない。
経済成長において資本ストックはその内容を常に更新しているのであり，
また投資には各時点での技術革新が具体化されているのが実情であるから
である。それゆえ，技術進歩率は社会の文化的情況，研究・開発環境とと
もに資本蓄積率に依存しているといってもよい。ここでは技術進歩率は労
働生産性の上昇率で代表させているが，労働生産性の上昇率はまた資本蓄
積率の関数であると仮定しよう1)。　蓄積率が高いほど，それによって具現
化される生産性の上昇は高いとする。この関係は次の図によって示され
る。
　完全雇用均衡ではg"
＝zz十ドであり，肴十ぺ0
と45度線の交点が対応す
る完全雇用成長率にな
る。岬）が時間を通じ不
変であれば，この場合は
ｇ゛は一意である。
　しかし，労働生産性の
変化は需要の動向とそれ
によって決まる雇用情況
－82（37）－
から独立ではない。労働増大型かその逆であるかの選択は労働が超過需要
であるか否か（または指標として実質賃金率が高いか低いか）に大きく左右さ
れるであろう。例として経済はgo以下の成長率（例えばｇ,）に留まって
いるとしよう。この状態は慢性的な財の超過供給，したがい労働の不完全
雇用状態を意味する。これは物価上昇を引き下げる一方，不況による投資
支出を抑制するため，7rの下落による需要増加の効果はそのまま素直には
出てこない。g1からgoへの移行は必ずしも単調ではないのである2）。
　慢性的な失業状態は，労働の相対的な低廉化とともに，労働生産性をむ
しろ低める方向で調整されるであろう。これは資本蓄積率の低下とも整合
的である。ｇの水準は大きく変らず，むしろ岬）が下方ヘシフトすること
を意味する。図のようにシフトした技術進歩関数のもとで，ｇ二侭十だ（ｇ）
が成立すれば，明らかに完全雇用均衡である。
　これと逆のことも生じうる。労働の超過需要状態が恒常的に生じれば，
労働増大型の技術進歩を促し，岬）を上方ヘシフトさせるであろう。例え
ばg2の水準で均衡が生じることになる。
　このように，技術進歩と資本蓄積率が一種の不均衡調整的な役割を長期
的には果たすとすれば，完全雇用成長率は多意になりうる。それぞれの均
衡点では労働生産性が異なり，したがい一人あたり生産物の成長率，実質
賃金率の上昇率も当然異なってくる。
　試論としてであるがー以上の情況をいままで出てきたモデルに対応させ
て説明してみることにしよう。
－81（38）－
(16)式は(1')と(2りからえられる解とし，θは(μ，π)以外の決定因とす
る。期待物価上昇率昿期待成長率だの間には，(7')から次のような関
係がある。
但し，i6は事前に期待された資本蓄積率である。期待形成に関しては次が
満たされるとしよう。
これは，期待物価上昇率はコスト・プッシュの考え方から賃金上昇率に対
応して決ることを意味し，またieは(２)に似ているが，解釈としては各
時点の貯蓄が投資のための資金となって投資支出として循環することを期
待していると考えるべきである。このとき７　g'=i'となる。
(５)式に対応させれば，が＝ｓｙ(l)=saP~''バ＝ＡＮＺＫとなる。また，需要
成長率はieとその他の部分に分かれるとしよう。
これは，πがπeから乖離する（同じことであるが，ｇががから乖離する）要因
は，j’以外の需要要因Ｚによって説明されることを示している。ｇの動き
をみていくと，
これは成長論の基本方程式l/l=n十乙一り･からえられる。
　他方，技術進歩に関しては，先に述べたように労働の不均衡調整因子と
して技術進歩率は働くと考えよう〇ここでは，予想された蓄積率がに対し
て現行の技術進歩率μ十jとのギャップを埋めるように技術が内生的に変
化していくとする。
－80（39）－
Ｚは技術進歩率の上限を表わす。
　以上を考慮にいれて，成長率の動きをみていくことにしよう。Ｚの因子
があるため，j＝Oの軌跡は，　ｓｖとは一致しない。図３のようこＺがｇと
の関連で，低い(高い)成長率水準には成長率をさらに低(高)めるように
バイアスがかかっているとすれば，Ｂ点とＣ点は安定であり，Ａ点は不安
定である3)。また，Ｚは持続的影響を与えず，最終的には無視できるよう
になるとすれば，召点は7:)点へＣ点は£点へ移っていくであろう。明らか
に，に)点と£点は完全雇用長期均衡に対応している。
　さらに興味深いことは，Ｚが平均的にはゼロである(瓦＝0)とすれば，
長期均衡点はｓｖ上の7)から£点までの部分に無数に存在しうることであ
－79（40）－
る。ｇが最終的に落着くところがどこであるかは，まさに出発点とＺの動
きに左右されるといってよい。
　６　組　　論
　長期均衡を期待形成の整合性の側面から定義した場合，それが必ずしも
完全雇用と一致するとは限らないことは先に述べた。（能率単位の）賃金上
昇率が一致する状態は不完全雇用状態でも両立しうるからである1）。　この
ことは完全雇用均衡だけでなく，不完全雇用長期均衡が存在しうることを
含意している。
　もちろん，労働の需給調整が長期均衡条件に入ってくるはずであるとい
う主張も無下に否定することはできない。この場合，先に示したように長
期均衡と完全雇用均衡は一致する。この違いは，結局労働市場の需給調整
と賃金率交渉との間の機能的優位性の違いに帰着する。賃金上昇率が労働
需給にさほど影響をうけないことは実際ありうるからである。
　また，長期均衡イコール完全雇用均衡の立場を採ったとしても，資本蓄
積過程と技術進歩の関係を考慮にいれれば，長期均衡が必ずしも一意にな
りえないことは前の節で述べた。以上のことは長期均衡が一意たりえない
根拠を与えるものである。
　長期的にみて労働の供給が実質賃金率に対して非弾力的である，言い換
－78（41）－
えれば, n%で労働力が成長するとすれば，（完全雇用）長期均衡状態での
失業率は不変である2）。
　失業率と物価上昇率の図で描けば，これはフリードマンが主張したよう
に，長期のフィリップス曲線が垂直であることを意味する。長期均衡が安
定的である限り，フリードマンの命題は成立する。しかし，長期均衡が多
意であれば，経済がどの径路を通るかによって落着く先は異なってくるだ
ろう。前節で述べたように，慢性的不況状態は実質賃金率と技術進歩率の
調整によって相対的に低い労働生産性の伴う均衡をもたらす。その逆もま
た真であると主張しうる。もしそうであるなら，政策運営により経済をど
の位置に誘導するかは決定的な意義をもってくるだろう。長期（自然）失
業率が固定的であるとしても，その内容は収束庄路上でどのような成長を
してきたかによって異なってくるからである3）。
　長期均衡の安定性に信頼をよせるとき，インフレーションは明らかに貨
幣ストックの動向に大きく左右される。貨幣ストックの成長率を低めに維
持することは物価上昇率を抑制する最良の政策である。しかし，それが持
続的な不況状態をもたらすとすれば，前節の技術進歩の調整的機能を考え
る限り，長期均衡成長率を低位に確定してしまうであろう。その分物価上
昇率の抑制は鈍ることになる。逆に，拡張的な貨幣政策が相対的に好況を
持続化させるならば，その究極的な成長率はデフレ政策のそれより高位に
なる。この限りでは政策当局は依然，物価と経済成長のディレンマに苛ま
れることになろう。もちろん，これは条件付きである。
　もし，技術進歩の調整能力説が棄却され，資本蓄積は他の制御不可能な
－77（42）－
要因（例えば，企業家精神，アニマルスピリヅトなど）に支配されているとす
れば，そのときは長期均衡成長率は不変である。しかし，その制御不可能
な要因が資本蓄積率を低下させていくなら，経済にはこの魔の手から最終
的に逃れる手はない。経済は長期的に沈滞化していくであろう。そしてこ
の場合には，政策当局は嫌でも傍観者の立場をとらざるをえない。
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